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一
◆
位が脅やかされる、というのは一見したところ奇妙な話
ア
メ
リ
カ
か
ら
の
金
流
出
が
つ
づ
き
、
ド
ル
危
機
が
今
日
問
題
し
で
あ
る
。
な
ぜ
な
ら
第
一
次
大
戦
前
の
古
典
金
本
位
制
の
時
期
に
な
っ
て
い
る
。
こ
れ
は
、
い
う
ま
で
も
な
い
こ
と
で
あ
る
が
、
に
、
イ
ギ
リ
ス
の
金
準
備
が
い
か
に
儀
少
な
も
の
で
あ
っ
た
か
金
一
オ
ン
ス
Ⅱ
三
五
ド
ル
と
い
う
金
価
格
と
、
ド
ル
に
対
す
る
同
は
、
次
表
を
み
れ
ば
明
ら
か
で
あ
る
か
ら
で
あ
る
。
な
ぜ
（
現
在
定為替レートによって、各国通貨のリンクをたもっていのアメリカは、一五九億ドルという巨額の金を保有して
る
と
こ
ろ
の
、
い
わ
ゆ
る
Ｉ
Ｍ
Ｆ
金
為
替
本
位
制
が
、
ド
ル
危
機
い
る
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
ド
ル
と
金
の
．
ハ
リ
テ
ィ
を
維
持
す
る
こ
の
た
め
に
崩
壊
の
危
険
に
さ
ら
さ
れ
よ
う
と
し
て
い
る
か
ら
で
あ
と
が
、
究
極
的
に
は
で
き
な
く
な
る
で
あ
ろ
う
、
と
取
沙
汰
さ
れ
る
。
し
か
し
な
が
ら
、
ア
メ
リ
カ
は
、
い
ま
だ
垣
一
五
九
億
ド
ル
た
り
す
る
の
で
あ
ろ
う
か
。
そ
れ
は
現
在
の
ア
メ
リ
カ
か
ら
の
金
の金準備を保有しているのであって、現在の程度の金流流出は、アメリカの国際収支の構造的な不均衡にもとず
出で、資本主義世界の金融中心国としてのアメリカの地くものであり、したがって金流出がいつやむか、という
Ａ
・
Ｇ
・
フ
ォ
ー
ド
「
金
本
位
制
一
八
八
○
’
一
九
一
四
ｌ
爽
鬮
と
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
」
（
西
村
）
一一一一一
Ａ
・
Ｇ
・
フ
ォ
ー
ド
「金本位制、一八八○’一九一四
１
。
ｉ
英
国
と
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
」
西
村
閑
也
主要国の
崩
壊
を
き
っ
か
け
と
し
て
あ
ら
われたものであった。シ・○・旬Ｃａｍ日冨の。固の百口’
：ａ届９１］①戻因Ｈ岸臼目目ニレ侭の具一目は、このよ
うな歴史的、批判的な問題意識の上にのって、英国とァ
］
(騨倉計卿
〃
〃
26.561.290アメリカ
ィギリス
世界合計
3.4165
100.04.857
(小野朝男：国際通貨制度，ｐ､106）
見
通
し
を
つ
け
る
こ
と
が
で
き
な
い
と
こ
ろ
に
あ
る
。
で
は
国
際
収
支
の
不
均
衡
は
、
ど
う
い
う条件の下で生じているの
だ
ろ
う
か
。
こ
の
点
の
解
明
の
基
礎
資
料
と
し
て
、
第
一
次
大
戦
前
の
古
典
金
本
体
制
の
存
続
を
可
能
と
し
て
い
た
諸
条
件
を
考
え
る
こ
と
も
、
意
味
の
あ
る
こ
と
で
あ
ろ
う
。
実
は
、
第
一
次
大
戦
前
の
古
典
金
本
位
制
を
こ
の
よ
う
な
歴
史的、批判的方法で考察す
る
、
と
い
う
問
題
意
識
そ
の
も
の
が
、
第
一
次
大
戦
後
に
な
っ
て、金本位制の再建とその
一一一一一一
ルゼンチンという二つの輸出依存経済を問題とする。命も
ちろん英国は、先進国Ⅱ資本輸出国の典型としてとら
れ、アルゼンチンは後進国Ⅱ資本輸入国の代表としてと
られているのである。
本書の章別は次のとうりである。
第
一
章
金
本
位
制
１
１
１
理
論
的
概
観
第
二
章
金
本
位
制
一
八
八
○
’
一
九
一
四
の
背
景
第
三
章
英
国
と
金
本
位
制
一
八
八
○
－
一
九
一
四
－
－
－
金
融
機
構
第
四
章
英
国
と
金
本
位
制
一
八
八
○
’
一
九
一
四
「
－
－
１
国
際
収
支
第
五
章
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
経
済
１
１
構
造
と
発
展
第六章アルゼンチン経済１１－通貨と銀行業
第
七
章
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
の
国
際
収
支
調
整
機
構
第
八
章
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
と
金
本
位
制
一
八
八
○
’
一
九
○
○－－－‐失敗
第
九
章
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
と
金
本
位
制
一
九
○
○
’
一
九
一
四－１－成功
第
十
章
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
と
一
九
一
三
’
一
九
一
四
の
恐
慌
第
十
一
章
結
論
一一
フォードはこの理論は第一に所得効果、ことに所得の
第
一
章
で
フ
ォ
ー
ド
氏
は
従
業
の
各
種
の
金
本
位
制
に
つ
い
て
変
動
の
輸
入
に
及
ぼ
す
影
轡
を
無
視
す
る
点
で
、
第
二
に
、
利
子
の理論を検討する。まず問題にされるのは、古典派経済率の国内事業活動に及ぼす影響を過大視している点で、
学の貨幣数鎚説的理解であり、この理論の典型的な代表第三に物価の変動が急速に貿易収支の黒字をもたらす、
として一九一八年のカンリフ報告（○ｃ日曰冒の①目○Ｐ‐としているが、貿易収支が価格に対してそれほど感応的
貝のロ２．目Ｑ岳の甸・Ｒの一ｍ。固×目目、の：〔同旨の弓：でありうるかどうかが分らないという点で、批判してい
国
日
巨
日
の
Ｈ
冒
宛
８
．
月
【
）
が
と
り
あ
げ
ら
れ
る
。
カ
ン
リ
フ
報
る
９
告は、問題を短期と長期にわけ、短期的要因によって国ついでマクミラン報告がとりあげられ、理論的には、
際収支の赤字があれば、金流出があり、公定歩合が引上カンリフ報告と大差ないが、ただカンリフ報告ほどドグ
げられ、国際短資の流入があり、国際収支の均衡が回復・マティックではなく、金本位制を維持しえた条件とし
される、という。これについては問題はないが、長期的て、ロンドンが国際金融の中心地であったこと、と他国
な要因によって国際収支の赤字がもたらされたぱあいにに対して一覧払債権を有していたため、公定歩合を引上
も、公定歩合の引上によって均衡が回復されるとする。げると、ほとんどただちに準備ポジションを改善しえた
というのは利子率の上昇が一方では設備投資をへらし、ことを指摘していること、をのべている。
設備投資の減は雇用の減をもたらし、安本財および消費さて上記のような古典派的数量説は、すでに通貨論争
財価格を引下げ、他方では在庫投資をおさえて、この面以来、批判されていたのであるが、フォードは、数鍛説
からも物価の下落をもたらす。そして物価が下れば輸出の決定的な批判は、ケインズコ般理論」においてなさ
がふえ、輸入がへるから、国際収支の均衡が回復されるれた、として、国際連盟の《自昌の目菖・目一、貝【８２
とする。かくして国内価格は自動的に世界価格水準にさロ愚⑦昌８８》らにから、次のような引用をしている。
やよせさせられる。
「たとえば、もし輸出が増大し、経常国際収支の黒字を
Ａ
・
Ｇ
・
フ
ォ
ー
ド
「
金
本
位
側
一
八
八
○
「
一
九
一
四
ｌ
爽
鬮
と
ア
ル
ゼ
ン
ラ
」
西
村
）
一一一一一一一
了生ずるならば、これは、当該国においては、国内投資の
拡張と同じ所得造出効果をもつ。・・・…輸出貿易で最初に
もうけられた追加所得の継続的な支出は、総所得の増を
引起す傾向をもち、これは輸入を増加させ、より多くな
った輸出をバランスさせるであろう。．…：この反対が、
輸出の減少のさいにあてはまる。……」（上掲菩一○○－
一○一頁）
経
常
国
際
収
支
の
順
逆
は
所
得
効
果
を
通
じ
て
自
動
的
に均衡
す
る
傾
向
が
あ
る
、
と
い
う
の
が
フ
ォ
ー
ド
氏
自
身
の
基
本
的
立
場でもある。
一一
上記の基本的理論は、英国とアルゼンチンの両方にあ
て
は
ま
る
ぺ
き
も
の
で
あ
る
が
、
英
国
の
金
本
位
制
は
、
ナ
ポ
レ
オン戦争の終了後から一四一四年まで安定的に維持され
た
の
に
反
し
て
、
一
八
八
○
’
一
九
一
四
の
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
貨
幣
史
は
、
金
本
位
制
確
立
と
不
換
紙
幣
制
Ⅱ
イ
ン
フ
レ
ー
シ
国
ソ
の
交替
に
外
な
ら
な
か
っ
た
の
で
あ
る
が
、
こ
の
ち
が
い
は
、どう
し
て
生
じ
た
の
か
、
と
い
う
の
が
フ
ォ
ー
ド
氏
の
問
題
と
す
る
所
である。第二章「金本位制の背景」第三章「英国と金本
位
制
ｌ
金
護
構
」
第
四
章
「
英
国
と
金
本
位
制
ｌ
国
際
収
支」の三章は、英国がきわめて雌少な金準備しか保有し
ていなかったの庭、国際金本位制の加点として機能しえ
た
の
は
な
ぜ
か
、
と
い
う
問
題
に
答
え
る
も
の
で
あ
る
。
第二厳では、国際金本位制の維排を容扮にした条件と
し
て
、
第
一
に
、
英
国
の
国
際
的
収
支
が
赤
字
に
な
っ
て
も
、
必
ら
ず
し
も
金
流
出
が
生
じ
な
か
っ
た
こ
と
を
指
摘
す
る
。
こ
れ
は、ロンドンが、いわば世界の銀行となり、世界各国の
為
替
尻
決
済
が
、
ロ
ン
ド
ン
で
行
な
わ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
た
め、各国は、ロンドンに一定額の資金をつねにおいてお
く
よ
う
に
な
っ
た
か
ら
で
あ
る
。
だ
か
ら
英
国
の
国
際
収
支
が
赤
字
に
な
っ
て
も
英
国
に
対
す
る
債
権
国
は
受
取
っ
た
ポ
ン
ド
を
金
に
か
え
て
本
国
に
送
金
せ
ず
そ
の
ま
ま
ロ
ン
ド
ン
の
銀
行
に
預
け
入
れ
た
。
こ
の
資
金
の
こ
と
を
「
ロ
ン
ド
ン
残
商
」
Ｐ
・
目
自
国
＆
目
ｎ
＄
と
い
う
の
で
あ
る
が
、
こ
れ
は
、
第
一
次
大
戦
前
に
次
第
に
増
大
し
つ
つ
あ
っ
た
。
鰯
二
に
、
恐
癖
に
中
央
銀
行
相
互
川
の
協
力
Ｉ
と
く
に
一
八
九
○
年
の
ペ
ア
リ
ン
グ
恐
慌
に
さ
い
し
て
の
フ
ラ
ン
ス
銀
行
と
イ
ン
グ
ラ
ン
ド
銀
行
の
協
力
関
係
ｌ
が
あ
っ
た
こ
と
、
イ
ン
グ
ラ
ン
ド
銀
行
は
、
金
流
出
を
引
と
め
る
た
め
に
、
公
定
平
価
以
上
の価格を支払って金を買入れたこと、金輸入者に無利子
四
の
貸
付
を
し
た
こ
と
、
等
の
事
情
の
た
め
、
金
本
位
制
の
維
持
が
入
さ
れ
た
資
本
に
よ
る
建
設
の
完
成
の
間
に
は
、
時
間
の
ず
れ
が
さ
ら
に
容
易
に
な
っ
た
こ
と
が
問
題
と
さ
れ
る
。
あり、このずれの期間には、利子負担がふえているのに、
第三に、一八八○年ｌ一九一一一一年のあいだ、金産出高輸出はふえないから、低開発国は、国際収支の危機にみ
が増大しつづけたことがいわれる。
ま
わ
れ
る
こ
と
に
な
る
。
こ
と
に
、
低
開
発
国
へ
の
資
本
輸
出
第
四
に
、
英
、
独
、
仏
、
米
の
四
主
要
エ
業
国
の
景
気
変
動
の
峰
取
引
所
投
機
と
関
連
し
て
行
な
わ
れ
る
こ
と
が
多
く
、
し
た
諸
局
面
が
、
時
間
的
に
ほ
ぼ
一
致
し
て
お
り
、
し
た
が
っ
て
、
後
が
っ
て
取
引
所
投
機
の
崩
壊
と
共
に
、
突
然
に
ス
ト
ッ
プ
す
る
こ
進
国
が
先
進
国
の
工
業
製
品
を
職
入
す
る
さ
い
に
、
た
と
え
ば
景
と
が
多
く
、
そ
の
よ
う
な
時
に
は
、
低
開
発
国
の
国
際
収
支
は
、
気の絶頂期にある英国からの輸入をさしひかえて、不景急激に、巨額の赤字を示すことになる。これは低開発国
気の中にあるフランスから輸入する、というような事がで金本位制を維持することを困難にするが、先進国Ⅱ英
あ
ま
り
お
こ
ら
ず
、
し
た
が
っ
て
、
あ
る
一
国
の
貿
易
収
支
の
赤
国
で
は
、
資
本
輸
出
が
ス
ト
ッ
プ
す
る
の
で
、
国
際
収
支
は
黒
字
字
が
巨
額
に
な
る
、
と
い
う
こ
と
が
起
り
に
く
か
っ
た
こ
と
が
指
に
転
じ
、
そ
の
上
、
公
定
歩
合
の
引
上
に
と
も
な
っ
て
、
国
際
短
摘される。
資が流入するので、恐慌は、本位貨恐慌にまでは発展し
そして、最後に、英国の低開発国への資本輸出額と、ない。
低開発国の英国からの輸入十利払とがほぼひとしい、と第三章では、前章をうけて、英国が僅少な金準備で金
い
う
関
係
と
、
輸
出
さ
れ
た
資
本
に
よ
っ
て
低
開
発
国
に
建
設
さ
本
位
制
を
維
持
し
え
た
条
件
の
う
ち
、
金
融
面
に
関
す
る
も
の
を
れた施設が完成すると、低開発国の輸出が増大し、これ指摘する。それは、第一に、英国が世界に対する短資の
による貿易収支の黒字で前に借入れた資本についての利放出者であり、したがって、公定歩合の引上によって、
払の増分を支払うことができる、という関係を指摘すただちにこれら短資を引上げ、急速に国際収支を改善し
る
。
だ
か
ら
、
国
際
収
支
の
構
造
的
不
均
衡
は
理
論
的
に
は
生
じ
え
た
こ
と
、
で
あ
る
。
第
二
に
は
、
前
に
の
べ
た
「
ロ
ン
ド
ン
残
ないわけである。ただし、後進国の資本輸入ブームと輪高」の存在であり、第三の条件は、ロンドンが枇界の金
Ａ
・
Ｇ
ラ
ォ
ー
ド
「
金
本
位
鮒
一
八
八
○
’
一
九
一
四
ｌ
英
国
と
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
」
（
藺
村
）
「三五
１
１
「
■
１
口
市場であり、世界の新産金のほとんどは、まずロンドン
に
送
ら
れ
、
そ
こ
か
ら
世
界
各
国
に
分
配
さ
れ
る
関
係
に
あ
っ
た
。
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。
だ
か
ら
、
英
国
の
国
際
収
支
が
危
機
に
お
ち
い
れ
ば
、
イ
ン
グ
ラ
ン
ド
銀
行
は
、
た
だ
ち
に
金
市
場
で
金
を
買
付
け
、
金
準
備
を
補
充
し
え
た
の
で
あ
る
。
と
こ
ろ
で
、
古
典
派
理
論
に
よ
れ
ば
、
国
際
収
支
の
危
機
Ⅱ
公
定
歩
合
の
引
上
は
、
長
期
利
子
率
の
上
昇
を
ひ
き
お
こ
し
、
長
期
利
子
率
の
上
昇
は
、
企
業
の
投
資
活
動
を
阻
害
し
、
し
た
が
っ
て
物
価
が
下
り
、
輸
出
の
増
、
輸
入
の
減
を
引
起
し
、
国
際
収
支
を
改
善
す
る
、
と
い
う
こ
と
で
あ
っ
た
。
フ
ォ
ー
ド
氏
は
、
こ
の
理
論
に
対
し
て
、
第
一
に
長
短
利
子
率
の
相
互
関
連
は
、
統
計
的
に
み
る
か
ぎ
り
、
き
わ
め
て
暖
味
で
あ
る
、
と
い
う
こ
と
と
、
長
期
利
子
率
の
上
昇
が
あ
っ
て
も
、
事
業
活
動
が
ど
う
い
う
影
響
を
う
けるかは、全く確定できない、として古典派理論を否定
する。それゆえに、公定歩合引上は、国際短資の移動に
影
響
を
及
ぼ
す
か
ぎ
り
で
の
み
、
効
果
が
あ
る
の
で
あ
る
。
と
い
う
こ
と
は
、
公
定
歩
合
引
上
は
、
国
際
収
支
を
短
期
的
に
改
善
し
うるが、もし国際収支を長期的に悪化させる要因があれ
ば
、
そ
れ
に
は
、
公
定
歩
合
引
上
に
よ
っ
て
対
処
し
え
な
い
と
い
うことである。だから、公定歩合の操作が（もちろん公
、
一一一一一〈
開市場操作その他の補助手段を含めても）、国際収支の
改善についていかに有効であったか、ということを論じ
ても、第一次大戦前の金本位制の維持を可能にしていた
条件を明らかにしたことにはならないのである。
｜一一
この条件をあきらかにしようとするのが、第四章であ
る。フォード氏はまず国際収支の内の商品輸出入、貿易
外経常収支、海外からの所得、海外貸付のうち実際に送
金
さ
れ
る
部
分
、
ロ
ン
ド
ン
残
高
を
ま
と
め
て
自
律
的
ア
イ
テ
ム
管８口○日・ロ切洋の日、と名付け、これの収支は、一九一
四年に先立つ四十年間に、概してプラスであり、したが
って英国は世界の金生産の一部を狸得しえた、としてい
る。そしてこの収支が全体としてプラスであったのは、
この収支の赤字が生じても、自動的にこの収支の均衡を
回復する力が鋤らいていたからである。とし、これを論
証するため、次のような三つの事態を示している。第一
に、輸出が減小した場合である。この場合には、輸出減
－▼自律的項目収支の赤字↓国内不況Ｉ〉輸入減および輸出
増という形ちで均衡が回復される、とする。ここで輸出
減が国内不況と輸入減を引起す、というのは、前にのべ
た
よ
う
に
、
輸
出
の
増
減
は
、
投
資
の
増
減
と
お
な
じ
く
、
国
民
る
要
因
が
ま
ざ
っ
て
く
る
と
、
そ
れ
だ
け
均
衡
の
回
復
は
困
難
に
所
得
の
増
減
を
ひ
き
お
こ
す
、
と
考
え
る
か
ら
で
あ
る
。
なる。
第二に、海外投資の増が自律的項目の収支の赤字をひさて以上の理論的想定をおいたうえで、フォード氏
きおこした時には、その赤字は一時的でしかない。なぜ陸現実の英国経済のおかれた諸条件を検討する。上記
なら海外投資の増は、第一に相手国の英国からの生産財でのべたように、国内投資の増が輸入増をひきおこす時
の剛入をひきおこし、また相手国の国民所得を増大さには、均衡の回復は困難なのであるが、第一次大戦前の
せ、したがって消賀財の鱗入の増を生じさせるから、多英国では、国民所得の造出要因としては、国内投資より
小のタイム、ラグはあっても英国の輸出の増を引起すか経常的収支の黒字（商品輸出十貿易外収入十海外からの
らである。
収入）の方がずっと重要であり、国内投資は、これら黒
第一一一の場合は、国内投資の増が輸入の増をひきおこ字要因の十五－三十％、商品輸出の一一五’六○％にあた
し、自律的項目の収支の赤字を引起したときである。こるにすぎないのである。これゆえに、第一次大戦前に、
のばあいには、均衡を回復する自動的な力はない。均衡英国の国際収支が一時的赤字になったとしても、それは
を回復するには、国内投資そのものの減小がなければな主として海外投資の増によるものであったから、均衡の
らない。
回復は容易であったわけである。さらに、英国の投資財
だから、第一、第二の原因で自律的収支の赤字が注じおよび消費財に対する英国および外国の需要は、価格の
たときは、公定歩合の引上によって国際短資の流入をは上下に敏感に反応しないから、この面からも英国の設備
かり、自動的な調整効果があらわれるまでのタイム・ラ投資の変動は、大幅にならない。その上、たとえば景気
グの期間をしのいでいればよいのである。ただ、第二のの上昇のため、英国産商品の価格が輸入品より相対的に
場合に、海外投衝増↓輸出増↓国民所得増↓国内投溢増商尺なっても、英国民の国産商品に対する需要は大きく
↓輸入増と、第三の場合の自律的項目の収支を悪化させはへらず、又輸入品に対する需要が大きくふえることも
Ａ・Ｇ・フ才－Ｆ「金本位剛一八八Ｃｌ一九一四ｌ爽鬮とアルゼンチン」（西村）
一三七
一F示
鱗
ない。したがって、この面から国際収支の大幅の赤字を
出
す
こ
と
も
な
い
の
で
あ
る
。
これだけの前提をおいて、フォード氏はっ実際の統計
の検討にかかり、次の結論を見出す。
⑩
輸
出
額
と
輸
入
額
と
国
民
所
得
は
、
顕
著
な
関
連
を
も
っ
て
うごいている。これゆえ当時の英国で景気変動をひきお
こ
す
要
因
と
し
て
輸
出
は
ヴ
ァ
イ
タ
ル
な
役
割
を
は
た
し
て
い
た。②国
内
投
資
の
ブ
ー
ム
と
海
外
投
資
の
ブ
ー
ム
が
交
替
し
て
あ
らわれ、そのため英国経済の成長は、比較的に安定的で
あった。
③
国
内
消
費
お
よ
び
国
内
投
資
を
機
牲
に
し
て
海
外
投
資
が
行
な
わ
れ
る
傾
向
が
あ
っ
た
の
で
、
海
外
投
資
の
増
↓
輸
出
増
↓
国
民所得の増という事態が生じても、輸入は必らずしもの
びない。ことに、輸出の増の所得造出効果は、国内投資
の減によって、大きく相殺された。以上が主要な結論で
あ
る
が
、
さ
ら
に
次
の
諸
点
が
指
摘
さ
れ
る
。
例
資
本
輸
出
は
、
海
外
に
お
け
る
資
本
の
限
界
効
率
の
変
動
に
敏感であり、これが下ると、資本輸出がストップし、商
品輸出もへるから英国で不況が発注し、また資本輸入国
Ｕ 
一三八
でも資本輸入によってまかなわれていた投資がストップ
するから不況が発生する。
伺英、独、仏、米の四主要エ業国の景気変動は、かな
りシンクロナイズしていたが、英国の独、仏、米への輸
出
は
比
較
的
小
な
い
の
で
、
国
内
投
資
の
増
に
よ
り
国
際
収
支
の
赤
字
が
当
然
出
る
べ
き
も
の
が
、
独
、
仏
、
米
へ
の
輸
出
の
増
に
よ
っ
て
お
う
い
か
く
さ
れ
る
、
と
い
う
こ
と
は
な
い
。
だ
か
ら
景
気
の
シ
ン
ク
ロ
ナ
イ
ゼ
イ
シ
ョ
ン
の
効
果
は
、
各
国
の
価
格
が
一
斉
に
上
昇
す
る
た
め
、
あ
る
国
の
国
際
収
支
が
特
に
大
き
な
赤
字
を出す反面、他の国の国際収支は大幅に黒字になる、と
いうような不均衡がさけられた、ということである。
何
輸
入
の
増
減
が
、
経
常
国
際
収
支
の
黒
字
要
因
の
増
減
を
超
過
す
る
か
、
し
な
い
か
、
と
い
う
こ
と
は
、
主
と
し
て
国
内
投
溢
のうごきによって決定される。
例
国
内
投
資
と
経
常
国
際
収
支
の
黒
字
要
因
が
同
じ
方
向
に
増
減
す
る
な
ら
ば
、
ブ
ー
ム
時
の
国
際
収
支
収
支
の
効
善
も
、
ス
ラ
ムプ時のその悪化も、あまり大幅でなくなる。こういう
事
態
が
一
八
七
九
’
一
九
○
二
年
に
注
じ
て
い
る
。
こ
の
た
め
ブ
ーム時に海外投資が行なわれると、国際収支が赤字にな
り、金が流出するので公定歩合が上り、スラムプ時には
そ
の
反
対
に
な
っ
た
。
一
九
○
二
’
一
九
○
九
年
に
は
、
国
内
役
際
収
支
は
、
小
幅
の
順
逆
を
示
し
た
。
な
お
残
存
す
る
英
国
に
と
箕
と
経
常
国
際
収
支
の
黒
字
要
因
が
反
対
の
方
向
に
う
ご
い
た
の
っ
て
不
均
衡
は
、
大
部
分
は
一
時
的
な
も
の
で
、
金
融
的
機
櫛
で
で
、
ブ
ー
ム
時
に
大
幅
の
国
際
収
支
の
黒
字
が
あ
り
、
そ
の
た
め
対
処
さ
れ
た
。
そ
し
て
英
国
に
対
し
て
債
権
を
有
す
る
諸
国
が
、
金融の逼迫なしに海外投資を行なうことができた。
必
ら
ず
し
も
、
金
を
引
出
さ
ず
、
戸
ソ
ド
ン
残
高
を
ふ
や
す
だ
け
以
上
の
分
析
を
、
フ
ォ
ー
ド
氏
は
次
の
よ
う
に
要
約
し
て
い
る
。
で
満
足
し
た
と
い
う
事
実
が
、
金
融
機
織
を
助
け
た
。
蛾
後
に
、
「金融的な制度と条件とくに好都合であったばかりでな英国の銀行家の利潤追求傾向は、金の不都合な流出をつ
く、英国の国際収支の中の自律的項目は、平均して黒字よめたかもしれないが、イングランド銀行は、必要な時
だった。英国の輸出が英国の長期対外投資に敏感に反応には、いつでも海外に運用されている英国資金の回収を
したため、デフレ的な逼迫なしに資本を移転することがあてにすることができたのである。」（木諜、七八’七九
できた。他方、国内投資と国外投資とが長期的には交替頁）
し
て
い
た
た
め
、
所
得
と
産
出
高
と
の
安
定
的
な
成
長
が
可
能
と
要
す
る
に
、
こ
の
時
期
の
英
国
の
国
内
投
資
が
大
き
く
な
い
と
な
っ
た
。
そ
し
て
国
際
収
支
に
不
利
な
圧
迫
を
加
え
る
こ
と
な
し
い
う
こ
と
、
海
外
投
盗
の
増
が
輸
出
の
増
を
ひ
き
お
こ
し
、
輸
出
に資本を移転することが可能であった。さらに自動的所の増が国際収支を黒字にし、さらに海外投賢をふやした
得調整機構の迅速な勘らきが、…。：大きな不均衡が持続ということ、これゆえに、英国に一方的に金が流入する
することを妨げた。時としては、この機構はう宣く勘らことも、一方的に英国から金が流出することもなく、金
きすぎ、十分大きな経常収支の黒字が生まれるのを妨げが世界各国に比較的平轆に分配されていたこと、これが
たので、公定歩合と一時的な短資流入にたよらねばなら国際金本位制の維持を可能にしていた条件である。
なかった。さらに、主要なエ業国の景気循環がシンクロ
四
ナイズする傾向によって、孤立したブームやスラムプの第五章以下で、フォード氏は、英国と対照しながら、
さ
い
に
生
ず
る
で
あ
ろ
う
国
際
収
支
の
順
逆
よ
り
は
、
各
国
の
国
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
の
金
融
史
を
問
題
に
す
る
。
・
Ａ
・
Ｇ
・
フ
ォ
ー
ド
「
金
本
位
制
一
八
八
Ｃ
ｌ
一
九
一
四
ｌ
笑
鬮
と
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
」
（
酉
材
）
二一一九
第五章および第六章でフォード氏は、アルゼンチン経
済の特徴の要約をする。他のラテン・アメリカ諸国と同
じく、アルゼンチンは、広大なエスタンシア閂肝国己、旨
を有する大地主によって、政治と経済の一切が支配され
て
い
た
。
彼
ら
の
領
地
は
、
一
八
七
○
年
ご
ろ
ま
で
は
、
羊
の
牧
場として利用されていたが、鉄道がふ設され、汽船が太
洋
運
輸
費
の
革
命
的
低
下
を
ひ
き
お
こ
す
に
し
た
が
っ
て
、
ま
ず
穀物（小麦、とうもろこし）耕作に、ついで肉の冷凍技
術が完成すると、、ハム．ハス平原のアルフアルフア草を利
用
し
た
牛
の
飼
育
が
は
じ
ま
り
、
一
八
八
○
－
一
九
一
三
年
の
間
に
輸
出
は
七
倍
に
な
っ
た
の
で
あ
る
。
こ
の
発
展
は
、
外
国
資
本
と
移
民
の
吸
収
に
よ
っ
て
可
能
と
な
っ
た
も
の
で
あ
る
が
、
こ
の
た
め
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
の
支
配
者
で
あ
る
大
地
主
達
は
、
輸
出
貿
易
に
決
定
的
な
利
害
関
係
を
も
つ
よ
う
に
な
っ
た
。
そ
し
て
地
主
は、貿易商品の生産によってえた利益を、工業へは投資
しなかった。地価を高めるはずの鉄道建設すらも、外国
資本に尖ってまかなわれたのである。地主達の蓄積した
利益は、ふたたび土地の買入に投下されたからである。
こうして輸出貿易と利害関係をひとしくする地主にと
五
って陸インフレーションはむしろ歓迎すべき現象だっ
たのである。なぜならば、インフレは国民所得を、労働
者（都市および農村の）に不利に、地主および資本家に
有利に再配分し、菫た地主の憤務負担を軽減し、土地価
格を上昇させるからである。これに反し、デフレーショ
ンは、これら地主、強本家には不利である。ということ
は、アルゼンチンの国際収支が赤字基調であり、為替相
場が低落しつつある時には、為替相場の低落した割合だ
け、多くの紙券ペソを地主および輸出業者は極得し、そ
のうち労賃として労働者に支払われる部分の割合は、為
替相場の下落と同じ割合では増加しない、ということで
ある９だから、こういう状況の下では、為替相場の低落
を金融引締によって阻止しようとする志向は存在しえな
いことになる。また、その反対に、国際収支が黒字基調
となり、為替相場が上昇し、したがって輸出品の紙券ペ
ソ価格が下落しつつあるなら、地主および輸出関係者に
は不利である。アルゼンチンで金本位制が導入されるの
は、こういう条件の下においてである。これゆえ、金本
位制からの離脱も、それへの復帰も、地主と輸出関係者
の利害関係によって決定されることになる。
一四○
第
七
章
で
、
フ
ォ
ー
ド
氏
は
、
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
の
よ
う
な
輸
出
ソ
チ
ン
の
輸
出
品
の
供
給
の
価
格
弾
力
性
は
ひ
く
い
か
ら
、
短
期
依存の一次産品国で、国際収支の不均衡が生じたとき、的には、その供給がふえることばない。その上、輸出向
均衡を回復させるように勘らく要因は何であるかを考察商品の国内での消費量は全く問題にならないから、輸出
する。
向商品の紙券ペソ価格が上り国内消費がへっても、輸出
たとえば、先進国で国際収支の危機↓為替レートの切分がふえることにならない。
下
が
生
じ
た
、
と
す
る
な
ら
、
輸
出
価
格
は
下
り
、
輸
入
品
の
国
第
二
に
、
為
替
レ
ー
ト
の
下
落
は
、
輸
入
品
価
格
の
上
昇
を
も
内
価
格
は
上
昇
す
る
か
ら
、
輸
出
は
ふ
え
、
輸
入
は
へ
る
傾
向
を
た
ら
す
が
、
だ
か
ら
と
い
っ
て
輸
入
品
の
需
要
が
へ
る
と
も
必
ら
有
す
る
。
し
た
が
っ
て
国
際
収
支
の
逆
調
は
順
調
に
転
ず
る
傾
向
ず
し
も
い
え
な
い
。
な
ぜ
な
ら
、
一
つ
に
は
、
輸
入
品
の
価
格
が
を
有
す
る
。
そ
し
て
国
際
収
支
が
ど
の
程
度
ま
で
回
復
す
る
か
上
昇
し
た
と
し
て
も
、
輸
入
品
を
買
い
ひ
か
え
て
、
国
産
品
を
賀
は、輸出品に対する世界市場での需要の価格弾力性と、う、というようか腱用効果がほとんどないからである。
輸入品に対する国内市場での需要の価格弾力性、および輸入品と国産品とは、質のまったくちがった商品だから
輸
出
品
の
原
料
で
あ
る
輸
入
品
の
価
格
上
昇
が
、
輸
出
品
の
生
産
で
あ
る
。
さ
ら
に
、
為
替
レ
ー
ト
の
下
落
は
、
生
産
者
の
紙
券
ペ
コ
ス
ト
に
ど
う
い
う
影
響
を
与
え
る
か
、
等
の
諸
点
に
よ
っ
て
決
ソ
所
得
の
燗
を
も
た
ら
し
、
こ
の
面
か
ら
は
輸
入
品
に
対
す
る
需
定
さ
れ
る
は
ず
で
あ
る
。
と
こ
ろ
が
、
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
に
と
っ
て
要
が
ふ
え
、
輸
入
品
価
格
の
上
昇
に
よ
る
需
要
減
退
を
相
殺
し
て
は、上記の諸点についての考察は無意味にちかい。第一しまう。もちろん労働者の紙券ペソ所得は相対的にへる
に
、
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
の
輸
出
品
の
価
格
は
、
世
界
市
場
で
決
定
さ
が
、
地
主
、
輸
出
関
係
者
の
紙
券
ペ
ソ
所
得
は
大
幅
に
ふ
え
る
で
れ
て
い
る
の
で
あ
っ
て
、
為
替
レ
ー
ト
が
下
っ
て
も
、
輸
出
品
の
あ
ろ
う
。
世
界
市
場
価
格
は
下
ら
な
い
。
輸
出
品
の
生
産
者
の
う
け
と
る
紙
第
三
に
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
の
輸
入
品
が
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
の
輸
出
品
券
ペ
ソ
価
格
が
上
る
だ
け
で
あ
る
。
ま
た
た
と
え
、
輸
出
品
の
世
の
原
料
と
な
る
と
い
う
こ
と
は
と
ぼ
ん
ど
な
い
。
界
価
格
が
下
落
し
て
、
そ
の
需
要
が
ふ
え
た
と
し
て
も
、
ア
ル
ゼ
要
す
る
に
、
為
替
レ
ー
ト
の
変
動
は
、
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
で
は
均
Ａ・Ｇ・フォード「金本位制一八八○’一九一四ｌ英国とアルゼンチン」（西村）
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衛回復作用をほとんどもたないのである。むしろ主要な
均衡回復要因は、為替レートの下落そのものの原因であ
る
外
貨
受
坂
の
減
に
外
な
ら
な
い
。
な
ぜ
な
ら
、
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
の国民所得は、この時期には、主として外貨受坂（輸出
十資本輸入）の増減とともに上下していたからである。
そして外貨支払要因のうち、利子・配当支払は、短期的
に
は
大
幅
の
変
動
を
示
さ
ず
、
輸
入
額
は
国
民
所
得
の
上
下
と
と
も
に
増
減
し
て
い
た
。
だ
か
ら
、
不
作
に
よ
っ
て
輸
出
が
減
小
す
れば、それは国際収支の危機↓為替レートの下落をもた
ら
す
と
と
も
に
、
国
民
所
得
の
減
少
を
ひ
き
お
こ
し
、
国
民
所
得
の
減
少
は
輸
入
の
減
少
を
も
た
ら
し
、
国
際
収
支
の
改
善
に
結
果
す
る
で
あ
ろ
う
。
あ
る
い
は
、
ロ
ン
ド
ン
で
取
引
所
恐
慌
が
お
こ
り
、
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
へ
の
資
本
輸
出
が
ス
ト
ッ
プ
す
る
な
ら
、
こ
の資本輸出によってまかなわれていたところの鉄道建設
その他の活動がとまり、この面から国民所得は収縮する
であろう。
も
ち
ろ
ん
、
上
記
の
所
得
効
果
を
通
じ
て
の
均
衡
は
け
っ
し
て
ス
ム
ー
ス
に
実
現
さ
れ
る
も
の
で
は
な
い
。
外
貨
受
坂
の
減
が
国
民所得の減をもたらすまでには、タイム・ラグがあり、
ことにロンドンでの取引所恐慌のため資本輸入が急にと
ま
る
な
ら
、
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
で
は
恐
慌
と
国
際
収
支
の
破
局
的
危
機が生ずるだろうからである。
そして、アルゼンチンは、英国とちがって国際短資を
公
定
歩
合
引
上
に
よ
っ
て
吸
引
す
る
こ
と
は
で
き
な
い
。
ペ
ソ
の
安定に対する信頼が全く欠如しているからである。だか
ら所得効果を通じて輸入減↓国際収支の均衡が達成され
るまで、一時的に国際短資を吸引して、国際収支の危機
を防止することができない。アルゼンチンでは、英国と
ち
が
っ
て
、
所
得
効
果
に
よ
る
均
衡
回
復
が
、
い
わ
ば
、
裸
の
姿
で
あ
ら
わ
れ
る
こ
と
に
な
る
の
で
あ
る
。
そして、外貨受坂の減が、銀行の現金準備率を引下げ、
銀
行
の
新
規
貸
出
意
慾
を
そ
ぎ
、
し
た
が
っ
て
国
内
投
資
が
減
少
す
る
と
い
う
過
程
が
随
伴
す
る
な
ら
ば
、
所
得
の
減
少
は
、
そ
う
ではない場合よりも、一層はなはだしくなるであろう。
「一ハ
以
上
の
理
論
的
考
察
を
お
い
た
上
で
フ
ォ
ー
ド
氏
は
、
一
八
八
○’一九一三年のアルゼンチン金融史の統計的分析を行
な
う
。
第
八
章
、
第
九
章
、
第
十
章
が
こ
れ
に
あ
て
ら
れ
て
い
る
が、ここでは、前記各章であきらかにされたことが、い
わば実証されているわけで、新たにつけ加えられた観察
一
四
二
は少ない。第八章では一八八一．’八四年の金本位制が、かどうか、ということは、経済的要因だけに依存するの
国際収支の赤字↓金流出によってくずれたこと、そのさではなく、その国の政治的社会的な環境にも依存する、
い、ヘソの価値の安定に対する信頼が欠如しているため、とされている。そして、経済的には、所得変動を通ずる
金の対外流出とともに、国内での金保蔵投機がはじま調整が主役を演ずるのであり、利子率の変動は、長期的
り
、
金
の
対
内
流
出
が
は
じ
ま
っ
た
こ
と
、
こ
れ
が
金
本
位
制
の
に
は
二
次
的
調
整
要
因
に
す
ぎ
な
い
。
と
は
い
え
、
英
国
に
つ
い
維持を困難にしたこと、さらに資本輸出国が資本輸出をては、利子率が演じた役割は大きい。英国は資本輸出国
へらして国際収支を。ハランスさせるのは容易であるが、であり、利子率の引上によって、海外で運用されている
資本輸入国が資本輸入を畠やして国際収支を．ハランスさ英国資本をよびもどすことができるからである。という
せることは不可能にちかいこと、が指摘され、さらに究ことは、英国が他国を犠牲にして、国際収支を調整し
極的には政治的支配者である地主と輸出関係者がインフた、ということであるへとよくいわれている。それはそ
しを好んだことが指摘さたる。
うであるが、しかし英国の資本輸出がへり、後進国の所
第九章では、一九世紀末以来、いわゆる大不況の終末得がへるなら、その輸入もへるのだから、「これゆえ、英
とともに、アルゼンチンの輸出品価格が上昇しはじめ、国の調整のための負担のいくらかはイングランド銀行や
国際収支は黒字基調に転じたこと、したがってほうってシティーではなく、輸出産業（対外貸付が影響をうけて
おけば為替相場は上昇したであろうが、これによるデフいる時には、とくに資本財産業）にもおしつけられたの
しをきらった地主、輸出関係者が、ペソの金交換を再開である。」（本書、一九一頁）
し
て
、
デ
フ
レ
ー
シ
ョ
ン
の
進
行
を
ス
ト
ッ
プ
し
た
こ
と
が
問
題
七
とされる。
上記の紹介は、フォード氏の著書の中の考え方の筋だ
第十章で、一九一三年の恐慌の要因が分析され、第十けおってきたのであるが、独自の理論や観察が著者によ
－章「結論」では、ある一国が、金本位制を維持しうるってつけ加えられているとはいえないであろう。本書の
Ａ
・
Ｇ
・
フ
ォ
‐
帳
「
金
本
位
制
一
八
八
○
’
一
九
一
四
ｌ
英
鬮
と
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
」
（
爾
村
）
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ノ 「 錫
許
メリットは、もっぱら膨大な統計盗料の操作とアルゼン
チンの通貨史の分析にあるのであるから、この問題に
関
心
の
あ
る
読
者
は
、
原
書
に
直
接
あ
た
ら
な
け
れ
ば
な
ら
な
い。しかしながら、上記の紹介だけからでも、今日のドル
流出問題が、何故、重大なものであるか、今るであろう。
米国の国際収支は赤字であるが、米国の貿易収支は黒字
だから、軍備負担、低開発国援助を、他の資本主義国に
お
し
つ
け
る
こ
と
に
よ
っ
て
、
国
際
収
支
の
赤
字
を
な
く
す
こ
と
ができる、とよくいわれる。だが米国の貿易収支の黒字
は、実は相当の程度まで資本収支の赤字によって支えら
れているのではないだろうか。どの程度まで、それがそ
うであるか、という点の検証なしに、米国の貿易収支の
黒字を所与の前提として考えるのは、まちがいのもとで
あ
ろ
う
。
・
さらに、今日の米国の資本輸出が、第一次大戦前の英
国のそれと全く性格を異にしていることが注意されなく
てはならない。米国の輸出する資本の大部分は、ごくひ
くい利子・配当しか』つまないものだからである。軍事援
助を別としても、たとえば低開発国への資本輸出は、低
一四四
利率の政府援助という形で行なわれており、民閥喫寛本の
低開発国進出は、石油産出国をのぞいては、ほとんど行
なわれていない。先進工業国での技術の進歩とともに、
天
然
原
料
が
、
合
成
原
料
に
よ
っ
て
代
置
さ
れ
る
よ
う
に
な
る
に
つれて、特産物輸出にたよる低開発国経済は、榊造的な
不況の中に沈まねばならないであろうから、この傾向が
か
わ
る
と
い
う
こ
と
は
、
現
存
の
条
件
の
下
で
は
考
え
ら
れ
な
い。その上、米国は、自国の農業その他の一次産業の保
護のため、その産物を高価格で買上げ、低価格で輸出し
ているのであるが、米国のこの行動が、一次産品生産の
経済に与えている悪影響も無視できないのではないだろ
うか。かくて、米国の資本輸出は、米国の利子・配当収
支をふやすことができず、したがって貿易収支の赤字を
貿易外収支の黒字で相殺する、という国際収支の特殊英
国的構造をつくりだすことができない。これが、一五九
億ドルという膨大な金準備にもかかわらず、ドルの危機
が云為される根本原因なのではないだろうか。
